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Capitulo XXXIV.-�La crisis mundial de 1929-1933
Parrafo 171.-A1agnilud relativa de La crisis 1929 a 1933
En e1 capitulo anterior nos hemos refer ida a las osciiaciones que se suceden
mas 0 menos regularmente alrededor del «secular trend» de la actividad de los ne­
gocios. Hemos explicado tales oscilaciones como desequilibrios naturales del meca­
nismo economico, los cuales sc corrigen automaticamente Par reacciones tambien
naturales que, provocando nuevos desequilibrios. cambian cl sentido de la oscilacicn
dejando constante la direccion del «secular trend».
Tales cjclos de depresion y reaccion no prcducen cambios fundamentales en el
mecanismo economtco. Los precios recuperan su valor- Las condiciones sociales no
se alteran substancialmente. EI valor de la moneda se mantiene constante, es de­
cir, las deudas y los creditos quedan iguales a si mismos antes y despues de la de­
presion.
La crisis de 1929 a 1932 ofrece caracterfsttcas especiales, tanto en su extension,
su duracion y sus efectos, que no permiten conslderarla como uno de los «clclos
eccnomicos> naturales comunes en la economia de cada nacion. Para apreciar su
magnitud basta comparar las cifras siguientes, que sefialan ct valor del comercio
intemacional mundial antes y durante el perfodo de crisis:
Comercio exrertor
mundlal
r:.xponaciones miis iffipaft3("iones
miUones de d61ares (I)
191) .
1926.
1927.
1928.
1929.
19)0.
19.11 ..
lC)32.
41 834
63 102
66103
68 OJ 5"
68 641
5"5 57S
3976t)
2661 J
(I) Valoree del Comerco Intemactonel. dcsde 1850, con un grafico del desarrollo del mismo
hastu 1928, pueden consultarse en el purrafo 79, II Torno de esea obra. EI presente capitulo
agregn los valores de 1929 e P�32 con datos del Departamento de Comcrcio de los Estados Unidos.
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Aunque, en general, 1a crisis reciente se ha constderado como norteamericana,
basta considerar que, tanto antes como durante la crisis, los Estados Unidos han
conservado practfcamente su rnisma participacion en el comercio internacional
mundial (13 a 15% de las exportaciones y 10 a 12% de las importaciones) para
comprender que se trata de una crisis de caracteres mas universales que nacio­
nales.
EI abandono, por otra parte, del «gold standard"» en todas las naciones, con 18
sola excepcion de Francia, Itelta, Holanda, SUiZ3, Polonia, Checoeslovaquia y Bel­
gica, y las diferentes medidas de restriccion de las importaciones y de movimiento
de capitales aplicadas en los pecos paises que arm conservan el standard de oro,
dernuestran tamblen la existencia de una perturbacfon grave en el mecanismo eco­
n6rnico universal, perturbacion que ha deshecho el equilibria entre los crcditos y
debicos entre naciones.
Finalmente, como perturbaciones nacionales internas, debe anotarse la caida
de la prcduccion, Ia desocupacton obrera, los deficits fiscales, [a cafda de los pre­
cios, la elevaclon indirecta de las deudas y, como solucton artificial inevitable, Ia
inflacion monetaria y la expansion del credito.
La actual crisis no podrfa razonablemente interpretarse como una simple coin­
cidencia de la Iase de depresion en los «ciclos econcmicos naturales» de todos 0
casi todos los palses. L6gicamente, para una crisis universal, debe buscarse razones
tambien universales. Entre estas razones, algunas poseen un caracter accidental,
como la ultima Guerra Europea; otras corresponden al ajuste de nuevas situaciones
scciales, economicas, monetarias y de credito, creadas Ientamentc por Ia intensifi­
cae ian del trabajo mecanlco y el aumento de la produccton.
Si. aparte de la extension e intensidad universal de Ia reciente crisls=-que he­
mas apreciado par la comparacion de las cifras del comercio exterior mundial­
conslderamos los efectcs de la misma dentro de cada pais, encontraremos que tales
efectos exceden a los producidos per las crisis anteriores. Asi, par ejemplo, en el
easo de los Estados Unidos, el examen del grafico anexo muestra la siguiente serie
de crisis importantes proelucidas desde el afio 1880, con las caracteristicas que se
indican:
(1) St bien eI regimen de egold st<)nd<lrd� sc ha rnantenido en 1(;,:; petses indfc.rdos () ulto de
1933) sus Gobiemos han prohibklo sin autorlzncion t:spcci:ll, la exportuci-in de capirnles en forma
de emoresueos internacionales.
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Peefodo de dcpresicn Dism;nu<:ion maxim!!. Peelcdo de r"HOOI6.,
c.r,.,
basta alcanaar d "ivel en % de Is sClividad hasta aleamar el
minima bajo el <sccu- correspandiente al <secular ,rend.
lar lrend. <secular trend.
--- __ --
18J') - ]BS6 12 meses 23 % 14 mesee
18'13 -lS95, 12 25 % 12
1896-1897. II 21 % 14
1':,07 - 19�)9 6 25 % 1.j
191'3-1915. I J 18 % 8
1920 - 1921. 2 18% 20
1929 _ lCJ3J. 42 48%
(1) Datos compilados per <The Annalist. agregando rcrrospccuvamcncc eJ Indice Axe-Hoes­
ton La base 100 en cada afio cQincd.:: con el punta ccrrespoudiente en el «secular trend>, el cual
siguc W1 incremento ecumulativo de J % nnual exceoto a partir de 1()19. en que el «secular trends.
segun el compute de (The Annalist>, perrnanece horizontal.
Al resumir las crisis importantes, hemos considerado como tales aquellas en
que el orden de magnitud de Ia depresion alcanza a 20% de In actividad normal.
Puede obscrvarse, desde luego, que la crisis de 1929-1933 muestra un perfodo
anormal de duracion (42 meses: Octubre 1929 a Abril de 1933). Su termlno, por
otra parte, no ha correspondido a una rcaccion de las fuerzas economicas naturales,
sino que ha sido anticipado por los efectos de una legislacton infiacionista dictada
para obtener 13 depreciacion de la moneda. expander el credito bancarto y alzar
los prec ics.
Este solo exarnen de la rnagnitud reiativa de las oscilacjones de los ultimos cicloa
economicos bastan para situar Ia crisis de 1929-1933 como un fen6meno economico
que obcdece a causas mas compltcadas que el simple efccto de ace ion y reaccion
entre las diversas fuerzas del mecanisme economico.
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Pdrrafo 172.�Causas circunstanciaJes de la crisisv-r-La Guerra Eurooea
y la aciinidad intensiva
La Guerra Europea (1914-1918) ocasiono destruccton de riquezus, perdidas de
vida y trabajo, inutil. EI balance de la misma puede condensarsc en las siguientes
clfras:
a) Destruccion de edificios. elementos de transporte rnarlt irno y
Ierroviarto y O\:rO$ defies a la propied;]d prjvada .
0) Valor cepitaltrado de las vidas per-didas .
c) Traba]o Iruatil, como alimentaci6n, armomentos y movihzacion.
29900
33 551
IS" 333
Total cosec de Ia guerra . 24�' S44
Mill:-t1e� de homhres
1) Fuerzas movtlt-adas
2) Perdidas de vidas, confirmadas .
3), Perdldas de vidas, no confirmacas
�) Heridos Impcsibillrados .
5) Heridos restablectdcs
(15 038 810
g (j9B 771
2 Cf)1 800
6 205 512
41 002 030
EI efeeto eeon6mieo de la Guerra Europea ha side interpretado, por 10 general,
en sentido contraric a I.]. realidad. La destrucci6n efectiva de riqueza pacifica fue.
en el heche. insignificante en comparacion con el coste del trabajo inutil rcalizado.
Los items principales fueron:
Mlllones de dclares
Perdida de 14 224 GOO de toneladas gruesas de marino rnercante.
mas el valor de lu carga .
Propiedad destruida en regiones invadidas (1) ","
7 000
23 000
Ni esta perdida de riqueza material pacifica, ni los 13 mtllonesde perdidas de
vidas, ni los 47 millones de' heridos, ni los 186 mil millones de dclares gastados por
65 millones de hombres que, durante cuatro afios, desempefiaron un trabajo inut.il,
han afeetado seriamente la riqueza material mundial. Pecos afios despues de la gue­
rra el tonelaje mercante perdido cstaba reemplazado par un tonelcje mayor y mas
eficiente. Asi, el numero de buques y su tonelaje total y media son, antes y des­
pues de la guerra:
Afio N.o de buque-s Tonelaje gruesc total Tcnelajc mcdio
1913
19J2
30 836
32 247
49 039 552
69 734 310
5()0
2. 160
(1) Los gastos, por patses han stele detnllados en e1 capitulo anterior, en el rarrufo relative al
Credtto Publico Interno. Les datos citados en esre parrafo corresr-ondcn a esttmacicnes de Ia Liga
de las Nectones.
(2) Esta cifra, segun Maynard Keynes y otros autores, ha side notablemente exegcrade per
Francia y Belglee con el objeto de rnejorar sus porcentajes en las cuotas de reparaclones.
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1 En cuanto a las propiedades privadas destruidas en Francia y Belgfca, elIas
han side reparadas en tales condiciones que sus duefios constituyen en realidad,
una categcria de beneficiados por 1a guerra.
Ftnalmente. los 13 rnillones de muertos 0 dcsaparecidcs, y los 6 millones de
heridos imposibilitados, as! como la disminucion consecuente de nacimientos, no
han side necesartos para Ia producci6n durante Ia guerra ni para Ia reconsrruccton
despues de ella. Por el contrario, su no existencia ha contr-ibufdo a hacer menos
sensible el problema de Ia desocupacion creado por la reciente crisis
No ha existide, en realidad, perdida alguna permanente de riqueza ocasionada
por 13 guerra, ya que, como aeabamos de demostrarlo, tales perdidas han side in­
mediatamente recuperadas.
EI efeeto trascendental de fa guerra, ccmo causa de 18 crisis posterior, es de
un orden enteramente ccntrario al de destruccion de riqueza La guerra, al movill­
zar 65 millones de hombres, sustrajo a las labores de produccion util, no s610 a las
fueraas movilizadas. sino tambien a otra parte de 12 poblacion mundial que, de una
manera u otra, debio producir para el consume origfnado per el trabajo inut.il de
los 65 millones de hombres movilizados. En ctros terminos, el mundo. can 65 mi­
lIones de hombres ellminados de la produccton, pudo trabajar, durante cinco afios,
no s610 para atender sus necesidades normales sino para atender un trabajo inut.il
de guerra estimado, en terminos monetarios. en 250 mil millones de dolares.
Es diffcil apreciar cl significado de esta cifra en unidades de trabajo (rtil. Para
formar un criterio al respecto bastara express- que, con t8.1 sun-a. pudieron haberse
construfdo 830 canales de Panama, 0 bien todos los ferrccarriles act1.lalmen!e existentes
en el mundo can todas sus inslalaciones, locomotoras y equipo. (1)
No podrfa decirse que, en el periodo de la Guerra, cl mundo en conjunto, se
haya empobrecido. Por el contrario, los pafses proveedores se enriquccieron mate­
rjalmente. Aun los rnismos paises en guerra mejoraron notablemcnte su tecnica in­
dustrial y la capacidad de sus plentas El abono sintet.ico. los subst.itutos de pro­
ductos fundamentales de consume, la tecnica de Ia aviacion, fueron resultado directo .
de la guerra.
En resumen, la guerra aument6 considerablemente la capacidad productora par
habitante en trabajo, incorporo nuevas areas mundiales a la produceion de materlas
primas y crec la produce ion manufacturera nacional en gran numero de pafses que,
anter iormente, habian side subsidiaries de Ia industria de exportacion de los parses
curopeos.
Llegada la pa�. el aumento mundiai de capacidad de produccion ulil por habi­
tante trajo, inevitablemente, un exceso de produccion que se hizo evidente en el
memento en que desepareclo e1 trabajo inutil de las operaeiones de guerra.
Porrafo 173.-Causas circunstanciaiesde ia crisis. lnsuficiencia relativa de oro creada
par la Guerra Europeu en los palses beligerantes
Si, como acabamos de demostrarlo en el parrafo anterior, la Guerra Europea
(1) El canal de Panama coste 300 millcnes de deletes. Los 400,000 Km. de Ierrocemlcs de los
EE. DU" con tcdo su equipo, lin-as, terrencs y edificlcs ccsraron 20 mil mlllones de c'olarcs.
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no ocasiono una perdida al conjunto de capital mundial, sino que, pot' cl contrario,
acrecent6 la capacidad de produccion, en cambia creo un desequilibrio en los ere­
ditos y debitos internacionales.
EFECTO DE LA GUERRA SOBRE LAS RESERVAS DE ORO Y LAS EMISIONES
{Millones de dolares)
Oro Em-sion Oro Emisiono/0 %
Petses
:\��T: S DE LA GUEI(!{A (1914) DLSPuES D;, L\ GUERHA (l920)
Inglaterra .. 186 145 59·S 2 616
Francia. 920 290 126 7 212
I talia . 2(\8 421 223 ) 593
R'usla " 937 3:2 S+8 50 156
Jap6n. .... ',' 109 163 459 720
Bclatce. 61 216 (9 2 O�9
Cn.:cia .. 45 44 294 2(,g
RUIT1<inia . 41 8·1 203 2 bOB
Portugal IS 90 29 433
Finlandia . 7 23 8 !::.� I
----- ----.. -- ----- �-.-.---.
I 7.2%TOT,\L AUADc)S ... 2 012 3 493 75% 5 047 69 939----._-.. - --
Alcman;a. 402 538 208 " 720
Austria-Hungrfa .. 312 432 58 12 1·:8
Turquia . 21 5 4(1 72(-,
Bulgaria 25 3() 10 581
---_._-_---- ------�---
TUTAL CEl"-':Tl-ZALES. 760 I 011 75% 374 29 175 1.3%
TOTAL Dd.LlGCT'.ANT'S 372 4 504 75% 5 421 99 11 ,1 _ 5,5%
---- --_.--. ---_.--._
Argentina. . 224 342 455 578
Brasil. 125 175 I J 1 56'-',
Dinamarca 21 42 (,I 138
Holanda 68 125 261 404
Norueaa 14 33 40 113
Espana . 246 370 593 747
Scecta. 29 56
�
181
Sulza .. 38 52 120 I7J
----- --------
TOTAL NEUTRALES .. 765 I 195 64% 1 631 2 903 56S{J
--------
-�-1-;,%l�65EE. uu 1 890 5 293 54%
Mientras los paises europeos movilizaban sus ejercitos, estes eran sustraidos
a Ie produccion nacional ut il, y el pais no s610 debla soportar esta menor produc-
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cion uti! sino que, ademas, debra consumir parte de su capital (producci6n econo­
mizada) para costear el trabajo inut.il realizado por los ejercitos movilizados. Este
capital fue consumido en parte en adquisiciones efectuadas en los paises neutrales
-- como acero en los Estados Unidos, cernes en Argentina, azucar en Cuba, cafe en
el Brasil. salitre en Chile, maderas en Noruega-y los pages consiguientes dieron
luger 0 a una salida efectiva 0 eventual de oro 0 a una elevaci6n de. Ia Deuda
Externa
Es' irnposible obtener directamente, por las estadisticas financieras, las varla­
clones del stock de oro en los dtfererites paises. S610 se conocen las reservas de los
bancos cent-ales, perc ellas. en general, han aumentado en los parses beligerantes
per confiscac.iones 0 compras obligadas -contra emision de billetes-r-del oro de pro­
piedad pr-ivada. La apreclacion s610 puede formularse indirectarnente deduciendo Ia
insuficiencia de oro para garantir los billetes emit.ides. EI cuadro que sigue, que
anoca los valorcs inmediatarnenrc anteriores y posteriores a la guerra, permite cal­
euler las rescrias medias de oro de los parses beligerantes y de los neutrales. Se ha
constderado los Estados Unidos separadamente par cuanto este pais, antes de su
entrada a la guerra, Ice el principal proveedor de los beligerantes.
EI cuadro anterior, junto can confirmar un aumento mundial de Ia circulaci6n
monetaria (derivada de [a mayor produccicn) demuestra que, antes de la guerra,
el sistema monetario de los parses beltgerantes estaba garantido con un 75 % de
reserva de oro; despues de Ia guerra esta garantfa baj6 a 7,2 % para el grupo de
los aliados y a 5610 1,3 % para cl grupo de los Imperios Centrales (I) (2). Si se
considera. ahara, que, en terminos generales, un 30 % representa la reserva minima
para mantener un sistema monetario estable, se cornprende que, apenas levantadas
las restricciones gubernativas 81 comercio internacional, los sistemas monetarlos de
los beligerentes debertan derrumbarse arraatrando consigo la caida de los cambios
y hacter-do imposible el servicio de las deudas externas. De este modo-ceunque
aparentemente las reserves de los Bancos centrales de los beligerantes muestran una
elevacion absolute de su reserva -de oro-e-el page de Ia produccion adquirida del
exterior sc hizo Visible por la deprectacton. respecto de la moneda de los pafses
neutrales. de las monedas de los beligerantes, depreciacion que afecto a los depo­
sitos bancarfos, fondos de ahorro y valores bursatiles de interes fijc.
La insuficiencia de oro as! producida s610 permiti6 restablecer el sgold stan­
dards despues de una desmonetizaclon parcial 0 total, 10 que trajo conaigo un re­
cargo de las deudas internacionales contraidos 8 Ia antigua paridad de oro de la
moneda. Este recargo de las deudas ha continuado, hasta la fecha, const.ituyendo
una de las causas fundamentales de Ia actual crisis,
(1) En 13 citra de las emisiones se considera los billetes emitidcs dlrectamente par los Bencos
ccnt.rales y privados y los billctes del Gobierno. Para los Estados Unldcs se ha considerado como
billetes los «silvers certificatos», los billetes del Sistema de la Reserve, tos de los Bancos naclo­
nalcs y los del Cobrerrc.
(2) La menor reserve en c1 g rupo de los Imperios Centrales cor responde. par una parte. a 51.1
rncno- j-ctencial'dad economics, j' per otra, a la ayuda recibica por el grupo de los Aliados con 1�
cmi)resfil,o!' CDncedidos por el Gobierno de los Estados Unidos.
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Ptirmjo 174.-Causas circunstanciales de la crisis=s-Deseouiiibrio entre los DebiloS
y Crtatsos !ruemacionales brotocado par las reparaciones de la guerra y las
Deudas Interal iadas
St el costo de la Guerra Eurcpea hubiesc side atendido exclusivamente con t-n
aumento de Ia deuda interne (emisiones 0 emprest.itos internes) tal costo habrfa
side liquidado definitivarnente con 1a depreciacion moneta ria parcial 0 total Des­
graciademente, la guerra die ccasion a deudas interaliadas y el Tratado de Versalles
estableci6 las reoaraciones de Ale-mania a los aliados.
Los ernprestitos internacianales, a base de Ia antigua parldad de oro de las
monedas dieron lugar a una serie de credlcos y debitos reciprocos que, a la fecha,
se mantienen aproximadamente como sigue:
Vanes
5 200
340
90
50
.0
)0
60
140
Francia dd;e:
a EstddD!' Untdos .
a Ingtaterra ...
3850
2 tOO
Oeben a tcs ENa.C;OS Ullidc;:
!!'g!aterra.
Francia.
l talia.
Belgica .
Alemania
Varies ..
4750
3 R50
J 950
"0
250
210 nadu
TOTAL. 11750
Varies .
"!I'-l�;l�err(j debe:3 200 a Estados Untdos ..
� �� I Vonos .
2200
425
nada
Deben a 1ngla/erra:
Rusia ..
Francia.
-4750
EO')
l talro .
Alemanta .
TOTAL .. ,. 5 550
--------- -----,� .-----
TOTAL.12 075
Deben a FfQflcia:
Ale:.y:ania.
Rusia ..
Yugoeslnvia .
Rumania.
Crecia .
Checoeslovaquia
Polonie .
TOTAL. 5950 TOTAL. 6650
---------1--
---------- .
l tolia debe
I 200 a Estados Unkles. [ 950
Debe" a [talia;
Alernsni.a.
Deben Ll Alel)'tania: 1 Alemania debe;Neda 100DO
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El analisis del cuadro anterior permite deducir las diferentes actitudes adop­
tadas por cada pais en relacion con las deudas y reparaciones.
Estados Unidos no tiene deudas y sus creditos, principalmcnte contra Francia
e Inglaterra, asciendcn a 11 750 millones. Su Cobierno se cpone, naturalmente, a
la anulacion rcclproca de las deudas interaliadas. Por otra parte, como Inglaterra
y Francia podrian pager con recursos propics. el Gcbierno de los Estados Unidos
ec oponc tambien a que el P21go de sus creditos sea contingente con el paga de las
repacicnes alemanas.
Inglaterra adeuda 5550 millones y posee creditcs per '12 075 millones. de los
cuales la mayor parte es incobreble. Su Gobierno es. por 10 tanto, indiferente a
una anulacion de las deudas y reperaclcnes.
Francia, que adeuda 6 650 millones a Estados Unidos e Inglaterra. s61oposee ere­
ditcs par 5950 millones, besados totalmcnta en los pages de Alemania, e insiste, en con­
secuenc.ia, que sin reparacioncs no puede mantencr servicio de la deuda inreralieda.
Italia, por el escaso valor de su deuda. se rnantiene indifcrente al problema.
En cuanto a Alemania, ella sostienc 1£1. imposibilidacl economica de realizar los
pages anualcs correspondientcs a reparaciones.
La expcriencia 118 demostrado, desde luego, que el valor de las reparaciones
establectdas per cl Tratadc de Versallcs excedfa a Ia capacidad de pago de Ale­
mania. Prcducida Ia desvalcr-iracion total de 13 moneda alemana, -que alivio a1
Gobierno y a los particulares de sus oblignciones internas-c-el grupo de I� aliadcs
participo con el Cobjerno del Reich en un plan de reorganizecion monetaria y finan­
ciera y en la revision de 12s reparacicnes en forma de que su pago fuese posible.
El «Plan Dawes- entre aSI en efcctc, obligjindose Alemania al pago de una suma
anus! que sc iniciaba en 250 millones de dolarcs en 1925 y creola paulatinamente
haste alcanzar 625 millones de dolares en 1930, continuando en seguida indefinida­
mente con dicha cuota, de la cual (conferencia de Spa, julio 16 de 1920), un 52%
corresponderfa a Francie, un 22% 8 Inglaterra, un 1070 a Italia, un 8% a Belgica
y el resto a var-ies. Teoricamentc, �I valor de las reparaciones se fijaba en un total
de 33 mil millones de dolares.
Durante cl comienzo del Plan, el Gcb.cmo del Reich, los estados, las rnunici­
palidades y gran numero de enttdades prfvadas, colocaron una serie de emprest itos
internacionales que, invertides en Alemania. proporcionaron a este pals abundances
disponibilidades de cambio. Pero luego el servicio de estes emprestitos, mas el page
de las reparaciones, colocaron de nuevo al Reich en Ia irnposibilidad de satisfacer
los pagos.
Un segundo comite inrernacional, presldido par el norteamericano Owen Young,
esrablecio una nueva escala y sistema de rcparaciones. Las disposiciones pr incipales
del Plan Young, comparadas con las del Plan Dawes, fueron las siguientes:
Plan Dawes (1924) Plan Young (1929)
•Milloncs de d61ares MiUonC5 de delate•
Valor total de ius rcparactones ..
Cuota inicial "
Cucce normal 0 media,
Numcro de cuotas .
Cuoea impostergable.
3J 00{)
250
625
indefinida
10000
500
474
59
165
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La comparaclon de ambos planes demuestra la reduccion considerable de pa­
gos contemplada en el Plan Young, 10 que Implica un reconocimiento parcial de
las protestas alemanas de incapacidad de pago.
Los Estados Unidos, por su parte, actuando separadamente con cada una de
las nactones deudoras,. han convenido reducciones de intcreses sabre 1a cifra original
de ,5%, y extendido el plazo de amortizaci6n a 59 afios, reducctones que, compu­
tadas en su «present value», signtfican una anulaci6n de 1414 millones de dolares
para lnglaterra, 2549 para Francia, 1723 para Italia, y 181 millones para el resto.
En total. 5 R67 millones de dclarcs, 0 sea, un 500/0 de la deuda original. Per razo­
nes politicas y de prtncipios financieros internacionales, los Estados Unidos man­
tuvieron el valor nominal de sus deudas, reduciendo el interes en lugar del principal.
De acuerdo con las cuotas de reparaciones segun el Plan Young y can los servicios
anuaJes reducidos de los pages a los Estados Unidos, el sistema de reparaciones y
deudas produce as! el sigulente movtmiento de pages anuales:
SERVICIO ANUAL DE LAS DEUD;\S A LOS EE. UU. Y DISTRIBucr6N DE LOS PAGOS
ANUALES DE ALEMANIA
Valoree en millones de dolares
Alemanta a Francia. .. 2'49, J Francia a EE. UU.
Inglaterra 76,4 lnglatarra
Ituiia .. 50,9 l talta
Deigica 27,; Belgfca
Yugoslavia. 20,0 Yugoslavia
Polonia 0,1 Polorua
Rumania. 4,8 Rumania
Porrugal.. J,I Portugal
jupcn J,I Japan
Grecta . 1.7 Crecte
------
45'8, I
108,4
177,3
26.5
11,7
1, I
6.9
1.9
-----
334,1
Alemania a los Estados Unidos. 15,7
1-----------------_· ------ ---.------------
------
15,7
TOTAL PAGOS DE ALEMA:--.:I_-\. 473,8 TOT_"L IU::CIBIPO POR EE. UU...
--- .. -------------
-------�--------------I------
349,8
(1) Valor convenido en el <Plan Young>. Promedics unuales 1929 a 1965_
La sene indicada de pages solo comprende las reparacionesalemanas a los alia­
dos y los pagos de estes a los Estadcs Unidos. J:\Io se comprende otros debitos y
credltos como, por ejcmplo, los de Francia a Inglaterra, 0 los de Yugoslavia a Fran­
cia, u otros de los indicados en el cuadro anterior de «Creduos y Dcbitos de la
Guerra», los cuales. 0 estan practicamente anulados 0 han side sometidos a conve­
nlos especiales de compensacion.
Si se compara en su simple magnitud el valor de los pages derivados de la
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Guerra cen Ios valores pres ....cpuestcrics de las neciones princlpales, se encuentran
las relaciones cuyo orden de magnitud se anota en el cuadro sfgulente:
guerra.
Patscs
Entrada" netB.�
1_��������__ ������� �������_lpor rep"raci,me,'
y deudas de
Castos m;litar�, tC:�'��ioF1,�c�t �����5d� ���d�:- Otros gastos
de gunr:;
Total (2)
--�--�- ------ ----'---_-_ ----- -��- ---" --�--- -------
EE UU. 70) 600 2 700 4 (JUU 350
Inglaterra 4','5 UW ()7 400 3 572 73 (I)
Francia. 475 4,;0 lID 030 2 025 129 (I)
Ir aha. � 5:) ZUO 10 500 Ci60 41
Alcmanla . 1; :I 100 474 2 0:50 2 799 0
(1) S6lo comprcn.'o ]0.., pages de Alcmanla y los pa,_:C.5 vcrosimllmcnte cob-abies de otrcs
p[l:M�S dcudo-c, r ot ::Hesl:l1110S de guerra.
(2) Se xnot.a �u; 1,':'iJ!S (Ie! Cobicmo Central. Para los Esrndos Unidos, par cjemplo. d
gusto conjurno r'cl Cocrcrro Central, los Estados y las Municipalklades surre 12,000
nnllones de c!dtr,;s
(3) Entrada por r.j craocncs v dcudas ce guerra me:10S pages de las mismas.
Las rclaciones expresadas indican que, desdc el punta de vista financiero de
las naciones que reciben los tagos, ellos no constituyen una necesidad imprescindible
dentro del valor total presupuestarlo. En el caso de los EE. UU., par ejemplo, los
cuales constituyen el principal acreedor, el pago anual de 1a deuda interaliada s610
representa el 9% del presupuesto central normal, el 3% del presupuesto nacional
total {Cobierno, Estado y Municipalidades) y menos del 1% del total de la «en­
trada nacional> (4).
En el case de Alcmenia, pais en el cual se inicia el sistema de pages, las tc­
paraciones no son tampoco mayores que e1 costa del ejercito y armada que, en otra
situacion, el Reich deberia mantener. Pero, naturalmente, existe una gran diferen­
cia entre un gasto interno y otro externo. El primero, en el heche, 5610 significa
un mayor trabajo de la poblaci6n. El segundo, en cambia, debe corresponder ade­
mas a una salida de oro, a una exportacion de mercaderfas 0 a un emprestito ex­
terno. En 10 que respecta a salidas de oro, Alemania no produce este metal y, por
otra parte, la existencia de su Banco Central- .apenas 200 millones de d6Iares-bas­
tarfan apenas para Ia mitad de una de las 59 cuotas anuales. En cuanto a la ex­
portacion de mercaderfas. elias necesitarian ser adquir idas por los propios pafses
acreedcres, a estes. que son a Ia vez competidores de Alemania, deberfan perder un
mercado cquivalente en otros parses que pudieran adquirirlas.
Analoga es la situacion de otros pafses que deberian atender a los pages inter­
aliados can sus propias exportaciones de mercaderias al no eontar con los pages
alemanes de rcparaciones. Perc, aunque los valores de los pagos no. son de gran
(4) Vcr parrafo 116 de csta misma obra.
I))
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magnitud comparados con ef valor del comercio internacicnal, las trabas aduaneras
proteccionlstas no s610 han Impedido el aurnento necesar-io del comercio internacic­
nal, sino que han provocado una alarmante disminucicn del mismo.
Las deudas por reparaciones y prestamos intemacionales han pesado est, desde
el final de la guerra, sabre la estabilidad de las moncdas eurcpeas. La Ialta de so­
luci6n de este problema ha constitufdo una de las causas c.ircunstanciales de Ia pre­
serite crisis, pues su encadenamientc de cobros repercute y se acumula finalmente
en Alemania como unico deudor, manteniendo a este pais en una permanente in­
certidumbre financiera.
Pdrrafo 175,-Causas circunstanciales de la crisisr+E! alza niundial de brecios
ocasiosvuia par fa Guerra Eurobea y su correccum posterior
Si se exam ina un grafico secular de precios internactonales, se encontrara en
elias una tendencia normal de baja contrariada clrcunstancialmente par violentas
alzas creadas por las guerras.
El grafico adjunto, par ejemplo. contiene los indices de precios para Inglaterra
y los Estados Uuidos, desde 1790 a 1933.
La curva de Iglaterra s610 sefiala dos alzas realmente impor tantes. La primera
se inicia en 1790 con la ser-ie de guerras continentales derivadas de la Rcvolucion
Francesa, y lIega a su maximo, con un indice de 220, al final de las guerras napa­
Jeontcas. En seguida continua un perfodo de bajas de precios con ciclos menores
hasta Ia nueva Gran Guerra Europea de 1914, en que el Indice sube de 100 a 300,
para iniciar una linea de descenso que, salvo oscilaciones menores. restablece de
nuevo el nivel normal s610 a fines del afio ultimo (1932).
La curva de los Estacos Unidos sigue paralelamente 105 precios de la curve de
Inglaterra, con otras dos alzas particulares que ccrresponden a la guerra can Ingle­
terra de 1812 a 1815 y a 10 guerra civil de lR65 (I).
EI analisis del grafico en referencia ofrece conclusiones demasiado visibles
para que elias requieran un mayor comentario. Basta 5010 advert.ir que, en las gran­
des guerras, el alza de precios se produce tanto par restt-iccicn temporal de 1a pro­
duccion, como por inflacion monetaria en los paises bellgerantes y por maycres
disponibilidades de oro en los paises proveedores.
Parrafo 176.-Causas seculares de fa crisisr+l.a mayor eficiencia. en 10. proJucci6n
y fa tendencia a la baja de los precios
Desde el comlcnzc de la trensformacion industrial+-inmediatamente despues de
las guerras napoleonicas-e-sc ha producido un incremento acelerado del trnbajo me­
canlco, ya sea en los medias de transporte ° en la produce-on fabril y minera.
Aunque la mecanizaci6n de la agricultura ha sido menos intensa, cl abaratamiento
(1) Si Is guerra de Ifll2 a rfl15 0010 afcct6 a los prccics en los Estl-ldos Uniclos y no a los In­
gleaes, ella obedeee principalmente a que el coste de la miS1TIU fue, relativamente a los recurros
necloneles. bastante importante para la nueva republica e Insignificante para Inghterra. El apro­
visionamiento de las tropes inglesas se efectu6, edemas. como se comprende. con adquisiciones
locales en 100 Eseados Unidos.
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de los transportes, en cambio, ha permitido distribuir la produccion agricola a
miles de kilometres de la zona de produccton. Desde eI Imperio Romano, donde se
construyeron las prfmeras carreteras pavirncntadas, el costa de la movilizacion
permaneclo constante hasta el momenta en que se construyeron los primeros ferro­
carriles. Se estima, per ejemplo, que la moviliaacion de una tonelada en un kilo­
metro costaba 20'centavos de dolar en 1825 (I). La misma tonelada, a igual dis­
tancia, se moviliaaba en 1925 por 0,5 centavos de dolar en cualquier ferrocarril
norteamericano, 10 que significa que, par el precio de 1825, esa tonelada rod ria hoy
transportarse·a una distancia cuarenta veces mayor.
Para el transpcrte de una tonelada en 1925, se necesitaba un hombre a cargo
del carro. Hoy dia, can tres hombres en un tren, se puede transporter 500 tone­
ladas a cinco veces mayor distancia. Finalmente, e1 ccsto de transporte de una
carte entre Londres y Paris en 1883 (primer correo diarfc) era de 84 centavos Hoy
dia el mismo servicio se efectua par dos centavos.
EI solo abaratarruento del transporte debra, en consecuencia, acarrear conslgo
un ebaratamiento gradual de la produccion de materias primas. aparte de la ceo­
nomia resultante de distribuir le produccion en las areas mas adecuadas.
La produccion manufacturera, por su parte, sufri6 un abaratamiento todavfa
mayor que los transportes, abaratamientc que se ha continuado acentuando hasta
el presente. Asi, en el Parrafo 77 de esta cbra, se confirma que el valor de la pro­
ducci6n manufacturera POf obrero de fabnca ha subido en los Estados Unidos de
2200 dolores en 1900 a 6500 dolares en 1925, relacton que just.ifica, en est.a rama
de Ia producclon. una causa justiftcadade una caida violenta de los precios.
No haec falta otrcs ejemplos para demostrar que existe, desde haee un siglo
una causa .secular de baja de los precios pOI' aUmento de La capacidad de broduccion
por f:a0ilante.
No ha bastado la Guerra Europea para detener esta tendencia. Par el contra­
rio, ella se ha intensificado. EI cuadro siguiente muestra. a este respecto, los valo­
res de la produccion rnundial en 1913 y en 1925:
P.roducci6n mundlal anual 1913 (2) 1925 1928 (3) Unidad.
Carbon (reducido a bulle}. 117':) , 240 1 )10 rrullones de tons.
Pctrolco . 4IO 1066 1 225 miilones de barrijes
Accro. .... , ....... 76 91 109 rniilones oe ton"
Ccbrc. J 034 I )"26 I 758 rrxllones cr::: tons.
Trigo. J2Z no 1)2 m.Ilones de tons
Azucer cana y bererrega. ;() 24 27 milloncs de ton'>.
Cacao. 234 476 564 miles de tons.
Caucho. 114 526 6e7 miles de tons.
Algod6n. 4714 580) )" AIO miles de tons.
Seda artificial . 12 104 174 miles de tens.
Nitr6gcno. 768 I }61 . 1 872 miles de tons.
Autom6viles .... 1205 4804 5800 miles de autos
-��-
(1) Servlcto regular entre Liverpool y Manchester.
(2) Ano inmcdiatamente anterior a la Guerra. - {J) Afio tnmedletarnente anterior a la gran
crisis.
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Desde e1 memento que, despues de terminada Ja Guerra y reparados sus dafios
a Ia propledad privada, la produceion crecta mucho mas rfipidarnente que la pobla­
cion, debra admitirse el restablecimiento de Ia tendencia secular hacia la baja de
los precios en oro. Una violenta caida se produjo, en efecto, en el afic (921, desde
el Indice maximo de 225 al indice de 145, nivel a] que permanecieron practicamente
estabilizadcs. defendidos principalmente por truts locales 0 inremacionales de pro­
duccion, como, por ejemplo, los del ecero, del cobre, del aluminio, del caucho, del
riitrogcno, de 18 scda artificial, de los Iosforos, de la potasa, y otros. Nuevas pro­
ductores, nac.dos de los cosros bajos para precios altos, impusieron finalmente la
caida de precics, los que, a partir de 1929, reasumieron su prcceso natural de des­
ccnso haste situarse, a fines de 1932, al 90 % de los niveles de 1913 (2).
Precipitada la reduceion de los precios, se produjo logicarnente Ia Iiquidacion
de los stocks acumulados y la paralizecion parcial de la produce ion, Al mismo
tiC1TIPO, debidc al hecho de que Ia producci6n de oro crece con menor velocidad
que ('1 incremento de las transacciones comerciales, los deudores en moneda de oro
elevarcn indirectamente sus deudas en proporcion inverse a la cafda de los precios
de los prcductos.
Esta situacion he side corregida en el pasado, y 10 sera tambien en Ia presente
crisis, con infiaciones monetarias que rebajen el valor de la moneda y expandan el
credito en fa amplitud suflciente para hacer posible el page de las deudas y elevar
los precics a un nivel historicamcnte estable.
La falt.a de paralelismo entre Ia produccion de oro y las transacciones comer­
cialcs ha sido analizada en detalle en el Torr.o I de esta misma obra y, por tal
razon, no agregamcs mayores comentarios ai respecto.
Pdrrc]o 177.-Causas secuiaresoe la crisisr=La mayor eficiencia en la producci6n
y la dismiriuciorv de boras de lrabajo
La mayor eficiencia de Ia produce.ion, explicada en el Parrafo anterior, tiende
simulranearnentc a reducir los precics y a aumentar Ia desccupacion. Si bien en la
actual crisis, por ejcmplo, el numero de desocupadcs en los paises industriales prin­
cipales paso de 30 millones (3), tal cffra t iene s610 un caraccer accidental, ya que
se derive de la depresion de la actividad industrial originada por diversas causas,
entre las cuales 18 desocupacion secular es una de cllas.
En el presente case nos refertmos a la desocupacion natural dertvada del menor
numero de horas-hombres de trabajo requeridas para atender la produccion corres­
pondiente a un determinado «standard de vida),
Es imposible. por cierto. calcular el numero necesario de trabajadores, y Ia
(1) Parrnfo 153 y 15'4 de esta obra
(2) Aunque los indices citados en estc p/irrnfo ccrrcsponden a los publicados par <The Annalist­
para los Estacoe Urudos. igual tendcncla sc produce en los dermis petses al expresar los precios en
11.1 m.sma rnoneda de 1913.
(3) En los Estudcs Unidos, de un total de 40 mdlones normalmcnte emplcados en labores re­
muncrattves. hubo [l fines de 19'32 un total de 11 millr.mcf; de desocupfldos. 0 sea, un 23 % del total.
Esta ci[ra cs inferior a la de ·10 % que correspon�:e a Ia cisminuci6n de la actividad industrial
(.Pu�i:,css ,Acti',ity») debido a que este ultimo fndice no refieja las sctividades agrfcolas y las C(1-
rrespoflci('ntcS al pago 0 desempefio de servicios.
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extensi6n de su jornada diaria, que bastarian hoy dla para atender el suministro de
alimentos, manufacturas y servicios consumidos par la poblaci6n mundlal de 1800,
sabre la base de la misma utileria mecanica actual. Como un ejemplo, pademos in­
dicar que los cien hombres que manejan Ia plants de composicion e impresion del
-New York Times» puede producir, en un dia, mas superficie de papel impreso que
el total producido en 1800 en un ana en todo e1 mundo. Cencraluando. y conside­
rando promedios mundiales, se podria asegurar que basrarla hoy can unos cuantos
minutes de trabajo diario para vivir can las comodidades materialcs de haee un
siglo. Proyectando ahora para el futuro, se puede decir tambien que, s i se mant.iene
el actual ..standard de vida>, 0 gran parte de la pobIaci6n quedara desocupada, 0
toda la poblacion reductra su jornada de trabajo, 0 cl «standard de vida» deberf
continuar mejorando. Ctercarnente. ninguna de estas soluciones sera la untca. Como
ha sucedido en el pasado stglo. las tres soluciones se iran desenvolviendo en forma
paulatina, can desequilibrios naturales por desproporciones entre una y otra. l-Ian
mejorado, en efecto, los salaries de la clase obrera, con 10 cual se ha alzado el
<standard de vida». Se ha reducido la jornada de traba]o, sucesivamente, de 72 a
60 y a 48 horas semanalcs. Ha aumentado Ia desocupacion permanente en Ia clase
trabajadora, absorbtendose esta desocupacion por act ividadcs de orden social, inte­
lectual y artist icc. como las desarrolladas por el personal de hospitales, rnaterni­
dades, dispensaries, Cates de Ahorros, Cornpafifas de Seguros, escuelas. bibliotecas,
peri6dicos, teatros, museos, peseos publlcos y otras instttuciones de beneficto co­
lectivo.
Nada indicarfa, por la experiencia del pasado, que Ia existencia de una misma
causa deje de productr iguales soluciones.
Pdrrafo 178.--Conclusi6n
Hemos expuesto las causas que, aparentemeete, han motivado la actual crisis.
Elias son, en resumen:
Ccuses circunstanciales:
Aumento producido por la Guerra en la cepacidad mundial de produccicn.
La insuficiencla relativa de oro en los paises parttcipantes en Ia Guerra.
Desequiltbrfo en Credtros y Debitcs Internecroneles derlvados de las Deudas de Cucrro.
Alza mundial de los precios originada en los consumes de Guerra.
Causas seculares:
Baja de, los precios determinada par 1a cficicncta de Ia croduccton.
Baja de los precios deterrninada por Ja insuficiencia de Ia produce ion de oro
Reemplazo del trabajo humane par el trabajo mecanico
De este grupo de causas, cuatro son derivadas de la Guerra y, de ellas, Ia pri­
mera es, eccnomicamente, beneficicsa. La segunda y la tercera se encuentran en
proceso de ajuste. La cuarta ha desaparecido como causa.
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Las tres causas restantes, que actuan permanentemente, seran sin duda corre­
gidas en la misma forma que 10 han stdo en. el pasado. Es decir, la tendencia a la
caida de los precios bajo su nivel secular sera contrarrestada C:10 mayor cantidad
de moneda en circulacion ; y Ie desocupaci6n obrera resultante de Ia mayor eficien­
cia mecanica sera cornpensada, simultaneamente, con .menores hcras de trabajo,
mejor «standard de vida» medic, mayores act ividades de orden social, Intelectual y
artfstico y mayor amplitud en las obras pubhcas realizadas por las inst ituciones gu­
bernat ivas.
